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Laprincipal funcion de estos documentos es suministrar informacion trimestral sobre 1os mercados financieros.
Las opinionesy posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen la
Junta Directiva del Banco de la Republica.
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El Banco de la Republica (BR) generainformacion paralatoma de decisiones, larendicion de cuentasy la
difusion al publico. En particular, el Reporte de Mercados Financieros estd enmarcado dentro del principio de
difusion al publicoy contribuye a cumplir con el servicio que presta el Banco de ofrecer informacion e
investigacion econémica de calidad.

En linea con lo anterior, este reporte busca proveer a publico un andlisis general del comportamientoy las
tendencias de los mercados financieros nacionales e internacionales. Adicionalmente, el reporte sefialalos
principales factores que permiten explicar e comportamiento de dichos mercados asi como sus interacciones. El
reporte también presenta una descripcion de |los principal es cambios en politica monetariay decisiones de los
bancos centrales anivel mundial.

El afo 2015 estuvo caracterizado por una atavolatilidad en los mercados particularmente influenciado por la
incertidumbre sobre el momento en el cual se dariael primer incremento en latasa de politica por parte de la
Reserva Federal (Fed) asi como por el ritmo de sus futuros movimientos. Adiciona mente, preocupaciones con
relacion a desempefio de la economia Chinay su impacto sobre el crecimiento economico mundial, afectaron la
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confianza de los agentes. Por otra parte, se destacaron |as sefiales de recuperacion en economias desarrolladas
particularmente en EE. UU. y Europalo cual contrasto con las de desacel eracion de emergentes.

En este contexto, en € trascurso del afio se observé un fortalecimiento generalizado del délar americano frente a
monedas de paises tanto desarrollados como emergentes, caidas en |os precios de los commodities,
particularmente del petrdleo, reducciones en |as inversiones financieras en paises emergentes e incrementos
importantes en la percepciodn de riesgo hacia estos Ultimos. Lo anterior se materializ6 en un débil desempefio de
sus mercados accionarios y de deuda.

En particular algunos paises de L atinoamérica estuvieron altamente influenciados por la caida en los precios del
petroleo, cobre, aluminio, carbony e oro, 1o cua generd un deterioro generalizado de los términos de
intercambio asi como preocupaciones fiscal es que afectaron |as expectativas de crecimiento de estas economias.
Adicionalmente, en paises como Brasil, otros aspectos como laincertidumbre politica jugaron también un papel
preponderante en la determinacion de la dinamica econdémicalo que contribuyd incluso al deterioro de su
calificacion crediticia.

Lo observado en €l 4T15 siguié latendencia observada el resto del afio. Vale la pena destacar laimplementacion
de una politica monetaria contractiva por parte de paises emergentes en linea con la de decisiéon de laFed. En
contraste, Europay China decidieron continuar relajando sus condiciones monetarias con e fin de dar un apoyo
al crecimiento de sus mercadosy en general de sus economias.

El documento se divide en ocho secciones, siendo esta introduccion la primera. La seccion dos presenta un
resumen gjecutivo del documento. En la seccion tres se presenta una descripcion de los hechos méas importantes
en el entorno econémico internacional. Posteriormente, en la seccién cuatro se presenta el comportamiento de
los principales indicadores de percepcion del riesgo anivel local. En la seccion cinco se presenta una descripcion
del mercado cambiario anivel global y local. En la seccion seis se presenta un andlisis del mercado monetario y
el derentafijaanivel global y local. Adicionamente, en la seccion siete se describe el comportamiento del
mercado primario de deuda privada local. Finalmente, en la seccion ocho se analiza el comportamiento de los
mercados accionarios anivel regiona y local.



